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Summary:

This study aims to know the possibility of predicting financial distress
for financially distressed companies using discriminatory classification
analysis. Determining the degree of financial risk for institutions listed
on the Jordan (Amman) Stock Exchange for the period (2017-2022),
by arriving at a set of financial indicators that allow us to predict.
financial failure and the ban and the necessary procedures to prevent it
from occurring. The statistical method was used, which relies on
discriminant classification analysis on a random sample from various
sectors, which 1s made up of 10 companies from the Jordan Stock
Exchange (Amman), of which 05 are distressed and 05 are not
distressed, and in the end it was reached ( 03) percentages out of 18
that have the ability to distinguish
— Current assets/current liabilities
— Ability to self-finance/business volume
— Total debt/own funds
Keywords: financial distress, financial ratios, discriminant

classification analysis, degree of financial risk.




Glgiaall 4318

ied.all 5!
[I/111 claay)
IV Sl
\Y o2l
VI Slgs Sl
VII Jolddl a5
IX Ja) 4t
X s> asi
o= el e
JUV gl g Adodadly iy ol SlsY1 1 JgY) Jea il

01 Lot
10-02 RUNREIEE SNPRE N PRSI
19-10 grosad L Sl 1l el
20 adl) Lo
S gl foud Addes Aulys gl | adll

22 Lot
34-23 EMRUINE T PRI UREH PSPV 3 S R PN RCSRAY
47-34 Lzidling il 2,8 1 G
48 et Lo
51-50 I
55-53 -
62-57 —>
67-64 .




Jelaal) Aaila

Jgludt desLd
FEIA ( Juk P Pa— Jgas- o3
19 L) Sl AU a1 as (01)J sty
23 IRV PO - (02)J 544
24 iyl e i gl olsad) (03) Jaudi
31-27 Wsliteg dadsezudl ol il (04)J 5441
32-31 Lanlys g oosn 2 &) clis Yl day o (05)J 544
35 Sy s (06)J 5441
35 elodl) ol e (07)J sy
35 ol lsus (08) Jgudi
37-36 el a 5352400 ol il (09)J sty
37 sz el Bgadifaniall ol (10) Jsud
37 Rold) (il (11) Jaadi
38 01 Wilks akuly, 10eY (12) Jsud
38 02Wilks aauly 1Y (13 )J g
39 B> wﬁ\ ijmed) (sl O las 144
39 BECEIR-CVIP 15054
40 i) WU M alns 16924
40 isgad] sl Ladl 3 (sl 17 J 94
41 Ol samal) 2Ll Y Lz Y) 18 st
42 L olilas) 1994
45 S s 20 gk
46 Sl s i 21 ]




Gy Jal el

diall S Vg JSH1 3,
43 (3in2 p8) sl e s | (O1) o3, IS
44 (ix20) @ sed) s | (02)3, ey

58-57 A bl | (1) W3y gl

61-58 Lanlys ¢ 350 (3 Y1 e BIW ) | (2) o35 gl

62-61 il olawgdl | (3) o3y gl







-

:lﬂojj—f

Sgtomn o Bdes BT (0 wie oty Lo oy B geilis bl Lo Dt gl bl e (U indl 6 5050 amy
groh s cue )l oluldll 387 xS Uiy dals dhay sbgll slaBYl o Jog Lol diay Sl sl
AV Ot e wSIL oY) e el B e B V) Sl sl o S (3 Y1 sty ST dmy ey
5l e 3l w13 =Ll e el skt Ol ) ods 5l e OIS AR 968 i) ol gL Buby Ve U )

Sl Sl ol Lz o @lgeailam Y1 gy AW 28 o B past L pusas QW el
g ) RIS

"¢ (2022-2017) 354 (03310 doygr 3 dorylht Ol S gty bas OF AW Ot pagall (S o
rdes Al dwli—o

WIS 8l B SUISCE] ] fed ) Y s ) 5050 Ll S bt S

¢ ol U b 33 U g olagll oL -1

¢ oAl QW b g b o Lo -2

¢ el Grad) Jondll s92dl Lo =3

ol Ol — O

I Al Sl il o dasi WSEY) e B ) Bgl2 g paoll s UE g Bl duad
Ul 5l (3 Pkl mat U Sl agl) ST b1

ggead) W i (3 Wb 55 dad) (Ghaned) ko) skl szes =2

(ALTMAN £506 KIDA 7356) Sza (o a0l 11d sl ol w5 QW ol ) 231 0 -3
pgogh LAl — &

S 2y (3 bl @ QW gl gl e deley 2348 <l

iyl Slual — =

asled g ooalall Gl gty 380 ISy QU 2l pagie o 3 pudl alle—

taxdle @iy by MW jtadl) Ol ) bl -

rmte pby Bl Sl gl o o) () O Sl 2356 oLy Aol

(S Gal (3 U 5 8 Laygsy &I ol 2l 2l 1)

i



-

syt o iald

Fo VUl Bkl SVl (S e slaxs WU (gl (S (3 do )l el plisaand U] L3k £ g0kl adlal
M= SPSS V.25 Slam V) bl plasiaal Sy iVl medl Jo bueel ais dubadl Cubnll 2l L
Exel2007Jast maly aoulyy Loy I 2153 o Lass dny 2 ol 250

503k Sl Sy — &

Anaaf 12 (3 g soskl daidle -

bl sl LT s Ol 3 a8 ) -

Mz o2 Gl Slawsll 3 Gu O) i) adles ST 800 (3 280 -

ASSL) g Aa gl soddl — 3

26 215205 55 o555 05 or 58 (051) Olas Guoyy 3l S e dul ) i S —
€8 inte

¢(2022-2017)350 3 aun) 30l oaxss @ duo P —

Condl Slgrwo — 3

ypdl 3 dmp ) oAl AW (Ssd L Dyl Bigns —

b fly Sypan Vb ool Ly ol L ele o Jsadl &g

A Y AL aile ©lalys 34 G —

s Eond) Jﬁ.;.aj dbs —

Lol e B gat g e ) ISAY) b USs e £ Redis ol Bl

rokhad ] Jodll 1 s & ol 2] e 23

s L) s & o Reoppdl (3 oyl Ul QW el ) didadly dpdl SlesYJgY) fuadl)
S bt Slahall ol 4 gl Goeld (3 W5 g JW il il (bl LW S ol 3 Wby o
A Al me Lg5lie g Lt g sbse cdle

JaW o) (3 s e (03)Y) Oles Boyy (3 Byl Biame 2 5 Bl SIS e i Bula W) Jaadl!
Lgridling LS 5 ) &35 o s e @ B QW) o) (3 Wil (3 Gedsand) o1alp 22 b)) gl
GUT daamgill Jslobwosd) jam b dl Jad ) Woy g ‘,AT o B M e 1Y) 3

EWRU



Sl J oY) Juadll
50 Al
gJLd\ it



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

ASCall ada aulys Lo 0giml e Wilacadll e Jo W el i adesl) oleladlly olensl) axlys

QU il Sl WO " Ly Bty Adlindl U ) coalie dgn psiie badll 1is 3y Leegd

& sl 2L ape Yy ) 2L Slahll) Ll Jalizin s 0L plans (3 gall i eoslill odn Jaows o

Gy U el adlas slmly Gby S & el Clal g ol o Gt JW ) g5000 3 2ils
ok LoSTURy (s (J] e F ategc QU iadly gl 2,8y psgie 1) SIS

(U e iabe: Jo¥) Eondl

L) Sty W Co



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

JU el daabe: JoY) ol
il Lagade 5l 1S ol sl Dlomsly iUl il plaza) 5 ) Bnlad) bt e U j2adl 5050 i
boke oy glall s o Bale ey asdl) sLas)) oy Rols Bhay gl e 118 o Ay Sl edl s
Gl sy QU el Ol g e J Gl () BLol aadl alas bl alill (il o) ol M jarad
W el sl 2y asgiey I el adles el
JUV it aggder Jg¥1 el
cailislgcansgin Jo W) el cogliad oo JW gl mlloial o6 Gy e GV OV a L
et aes 2T Olodlaan saa Gl b)Y (ogeill vt rlbae gebedallll oad Uids Loy an gl bl dgarg
J S somge WY e el (3 Jras 2Ll obadball e OF Q) morp Mage JW1 gl Jadle punalle ublBY)
e @l W el sl agdl) ade SE Lo LiagBLalily Wl o OMas) 35mmgs Gl QU1 KA 0l pie
et el Jo Y1 3 Aol pIVL sUgll e aajlgeg Ugol jaee oy B3l ey o 30t 52y )
Deetlal) odd B Ol iy Lo L
:(Bankruptcy) Syl aseie—1
J8 o JLad S e led] on Wlimtal sl (3 i) old LI Wl e Gl Uidss Lakis
25 bkis a3 IS BLISGY e rl b BLIH dsy Leany Liial ) e Sy 2l 2SS
Aoty ps8 LT o S Ll Y 0l OF e o2 e Leudli) oel ) Bl 8 5 S0 sl (U] Bl
1 S DY) of I DEYL e AL adag il ol LI

:(Insolvency) sl pseie -2
ol DLV e 43187 gl (e 3310kl 2l g Led 0SS Y ) A e et U sl
2 i Qb ey 5 b e Sy QW sl alige 8
oo sl i) B W slas Bl dgee Aol Al E e Lo ) QU el OF Jol Sy
dyosh 09> s ads ol dop S Il Ml Gods Ll Joo W) i) O Ly Lzt Cimia) domsiclgbliss
ekt AL ada 0b STy il lally Aer ) SV adadd Bliase (e ae SV e Sl SY) B> )

oY sds Sgds 1SS e Lkt Bt Aled) Slel 2 Y1 BE 59 0 G5l 3y03] e

221 5"2009-2008’ 5205 dnals st sis sl sl LS00 5Ty 56 3L

.. 2
w1 ‘:}}Li



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

oS ] BLAYLABLIE sl e srle WT 1310 DY) o i 2 sl 06 2id QW eall 2l U
OB me 3 050 S e BTGl BLI el oo 8 Bl ] e 3lly Lo Ll (ST o 3l
ook g g A U el Uaid ST Loggdo py e Slia OF ) 5L Y1 el BL) LalS7 2l e 3,56 0,85
Bl 29 Y Slagrgell i) Bale) OF (o Ledlan 2 o B gl (3 Slogrsal) 2dgud) 2ad)l B)lie Jo
gyl fod sl sl J- & ot b B ooV jedes 8 ) Al Sl ai b Cpe Jo iy aad
L Ly 3 peomild S oY) 2
:(Failure) |:d1-3

oo e paedl) g AlaL alasl (S s Rl B 2a5 ) 2 ol ids Lo pily ¥ id)) mllanas O]
2 et e 09 Sl 00d Bole ramgy ol 3l (3 uaally [IEY) VU g llly U pmlal
3 QWIS Loy oley il O catm Ul ey (59

Ji ol las adad s K Y ) s (olaBV) pagdll fL) g2l LakiesladYl fad) -1
oM il olasYl el e Cor YW L) il e (i) LualSs) ohlamaY) s Sl Jues 4
o Wb 0SS O el S al aaeo bl e Leds sl e 3Sal 56 e bl O ay ug sV as))
L] g3 Y @ g Lgdlimaal ol (n% Lo SLEIN w3 e Cigs Y U3 mogeiusliasiYl 40U

Sl 85 4 ey W g anjl o gl HUS o Wl Labal Sl aoF s QW0 o gl ) =/

gl gtame 8l ok st b gagaasial) Jpol ded s (paad) pall il
:(Financial Distress) JUI sl -4

G Lebed glly Bt AU Sblao W e Wl ) gl e oy g0 Al el b QU ) Gy S
&5 Dbl sls IS sl clee ] e St J) 8 ol (S B QU ) st 5 ol o s
o o Leblis Ol U] slas ket L T dn i e Sles 328 sl old BLIH sl Je B)16 aue
- G (b s Bl LT 055 Wby bs Sl sgmd) ST LW 2edl Sag e Uy 2T )
lge o T iy, dlas

ol Y1 3 UYL dB e BLISLy Laslye 19uad st e ) el S5l s JU gl B -

VR ey Gy Ol ol W e il il !

22100 sl e 05Ty ok 3L

@ oW plail) ald pedlly S OIS o Rkl duly— IGal QW Ll 2l (3 Rl Bal) 500" Bbls ()0 dast 0S5 s s L ) Sle?
3065200976141 7 skl anala’ 9550 3TV b))l e a7 g

452520137 (10)5040 Lol analr ” sLasVly 35¥1 s JW1 L2l salSherrodyssé plasian ” 0l b ab Gl oalal a) yladt?

3



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

A g aladl ap0e wg e B8 e ) 35 (B850 58) Bl Syl Al dalse Sl IS iy
1) oY1 3 L sl i bl
SWI gt Slnly 1o gt Sl
A Clely e ) Glesi bl s 3
JU gt J e Jg¥1 ¢ a0
AL e OF 18 Al 8 8 @) Il Caog 0l Slaglw pdin JBB e 3 oW e 01 0ok
WS dmly e e 8 W el 4B o) (ool bLad) e 2 2L

By e e Lolsally oLl o ol ol o s tdes &b QU1 pd? (gpad) col)) G
@aadly S Ojledl Oladbgiir bl e Jaedly Ll sl e 503 sae Al L) Ysoy dbob
LS a @y JW ) ades Lo 0S8 Bealod oo dnw U1 s 3 (gpead) Gl s i WLy Ll
- .
Bl 2l sl b WE il Lojle Bole sl axly G o)lall Sodl ol s g Jo8) 3 L
Wle 5 Ve 3 b Sy Jiped) Caby oz OF 095 Ledke e (K85 Sl & dansl) 55 O e 5l)
Iy mojlall Sl sda e 2l ogiled 2l Hodl woy Jo Vs (o a1 s OF gn Lcllin
LBL sl gre dhastl LU e daxas pdlly U Craghl eSaall amr O] of A5 (8 5508 SluSes
TS U Lt U L) 35V e falees g al b (o S gl e S e g ASW) Al L
Syl eds (35S (3 Canall J) LoV a0l G sgms camlldl A M (3 el sl o) sl
Bl and G 3 Bl Wb slap B Al el e csedly ialedl el Al gt dlW1 A L
WSl sl Sl T Lagcalalasil) jid 23 Lgmmlow (3 jeied 03 Lo bkl s ol (3 A5
Bolee) Al odn W jted) B medd e LM bl s g QW1 jted) e toladl e ag 1yl 1 A L
LS il 8 Tl end 358 JlaeY 2,05 ) dr Y] Dslad) GME] ang skl llazaV) Led UidsScias

Ll el W il OF (lealit 5T wlage U] sl b alolall o) T

28 0t ) pley aloadly B3LatV) plall &S 5 A (2 lanl) ddodas Al el (o g A e Ak (3 Usyeng Al blsd) Bls) alb duk ot
.96_‘,/2009313)5 Cl,r;n (ol fu.»\;_-’)},:m

332719977 sty y2all A ju g Malim a8 allali= gl Sgpllizaad o’ (a5

40-39 5" sile g spatt?



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

Sler dl tgell QU el e Sleglany Ll Gt o Bl a5 gl 2l e agthnsld) A L
Slelr Y 3Ly agdgitt Wl Ogidaw Lagiaen V) Ay GasS Slemy 088U Lty o Lens Jolas Byl
i WSS G sl

SR RUNER I CTRC - SN WP 95, ([ ER PO RT S EREUNCHESS SRR (R (RIS SRR St
o sl ol Ol g Bale) b e S5 O elser Bl 3 OO Sl e it (2ke ey S
3 cana)) Of o (ATEENtT aas ) o ally o)l s cu 33lsd) e bl aky. G gl 25l Rdad) JDs
Do s W s e wis Y 3 OF Vit o5 oV e Vlg S5V Jasedd g8 3101 BeliS”

C AU e e b ras 05 3 Al d)) il ais st d oY) dla S

B el s oy pais 4 ol V) Bl o sy o iekaall ods oty Ul a3 e 08 0 1dg ) Al
(JA oda o Al JS G A gl)

JUV gt Sll: g ¢4

Cll ) eand o pgingiiomig Asls bl ) Leand o pgiade QU 2l OLY ot Ul Slaes s
Al Ma 3 Jols Bgege U peill S ol o Bl Jo 28 Sl ods (AS9cE ble by 350
cSlogil oda ool S5

iyl g Ads13 Oll [ Yol

Ayciamield A el ddhene dsls Ololy LU ddlese amls Olnlicpiie 4 QW el Gll Gitas
QWS

ey ol —/1

:1&, L ) LY ‘,‘J Jew

¢lonmn 811 Logh 300500 Audlll —

¢l LasY) Co bl b (3 fadl o lsp 3 ke ALl Cog b —

cdbll (3 -

ongS LS -

adlS g Liply OLesV Al g o W (3 Jodll SVleam) 3135 o catdlSy OLsV 355 (sba —

¢ opiiad) Aadliall ladgd) —

284-279 5" (2004 x5y ild Syshl dnsgarilos) ” Jidlly sadly s13Y1 ool QU Jebondt sl 5502 550

5



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

S Sl —/2

b b s ¥l als s,

tlerale pueg §)5Y) Caneo —

Yy medly ol Olalin Joo dilsl) dlasd) olaludl LU e -

skt b LamglpSS ) sallly dpllall b lasdl sl) =

¢l glid) lsllall o an ) JeoW) o s sk -

Corndy Ul e Slimandl Lot 33)15Y1 8 US pis -

STl sl -

09yl Je 3l pie —

bl 8 aBslly A5l gl cgm —

8y5le pb 8l Sl /LG

TS ag 5 5ke ndg 50l Olliindie ) QW ) Ll s

18 alht Glwli-/1

Zial b oYl ads g Sl sl o (3 5,800 S5 g 5 o

3ol Wl Y J2 3 el inll Sl (a3 Wi Sals s s¥1 LA Of 31:dy18) Slawli—/i
B nn gl lellas (3 2aball Lolal )Y 2l sleidiaadly 2aLal W1l JLs

IS U ) ST e ) o ) gl gl JSGH G s sy o e oy dle Dl
U el Sla sl figon pLal Slagjsdl day Sl sall ) I atledll ST pde gty leze V) sl
Sk 2L @ oLVl pliasily Sl sl sl dgdl Cindy 2Tl JpoYl Y] Gliaa BUS piegclgblid
el s ol A Sl s e 5l adeg Y1 ke Ol 2 gt e Ll 1dh 35 L Lkl e e
dla)

gl (ST ] 3 U Blnite 130 (3 Sigrs Sl il a1yt gend Sl =/

35 8354 Jlly A sl A1 Blele pke Bt delad) 3 B8 e el OF Bz WY1 B39 Slil—/3

.Cfs«d)\ (\3 C\S}‘g‘ o J})&L\ rf\)fj QL&:.,L\ .5){) él

189-188 5" (20047 s axals ol ipnaldl il plally oS dpptat o) I o181 ks’ L ol o3
39272006 31,8l Jooslt axalr" 835020728 wlt® o1 I dns U wulell AL SUSE ey el e ol 23587 el Olee L7

6



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

Lorsd 51 Lt laeiualas¥) (gotd) aulys (3 elasfoeilnl e jlema¥l (3 Jadosidl) ggmn Loiy? dd Olusi—/ 2
Ll sl Oy lild slool) dacdall Gatladl g sy
8l e oLl —/2
Zial b bl ads oy bl o (38,500 28 S5 g 31 oo
21 ks A Sl e LV Mty 1 LBV g o B daseiadl SlalEYI- /]
sl dis eVl 3 sdesle Sl adla) slel Y GG ed s gbeaslall Sl Yl Sloanss
Sl sl of 2l oV 2l (635 L Sl mll ey 2 IS Rold) oLl
Aol Sl r el Sgre e delar ) ol gliiaddaly Bl jlawl 8306 CLdEd—/o
(Gl WSen & cpadl G ne I| ] ol s
oW e 3p sl ¢ o2l ol (3 LeoylarsisaladY) bladl S ol 8 el Jﬁ.«u\\—/c
SN PR BN PR - P RTE C RO N NURENIE
3k LS s T ol dls of LS
Olatza FUL ) ais —
8Ll 1l 06 3 el
) Alaall flie dir V) el O e i —
SU) pad) Blae Sl rlg B bor EIW) Gkl

Gkl GLY IS BL.LJE By &l Jad) drps ot Al STin axlp @) lasl) adles G b it
Bedadl ) e i fos o s Bnsll e Ol 3 Sl 8 e 28y Siagesasly Sl A gl
Opll 2o 282 alc0plll Blimiul 35 Ld Aokl OVl et dennsall ogb VLS i O8Il o ,m
o i) Oskad ) (I e eSIL A Y U kil BBV I3 Ll oY1 e glcions Ao
2o ) el ASCn Bale] ] ol Bale) Ao BaEy L Lgankes B3le] IMS e B 5aS Lgzad OY gl
sl e apl) W Sl e 2 LUl ) dns

Lo <olSy W) Leslian Jo Cladly Lent ) ansll salanal 0L ol (ol Sla S 4151 1

coskn Koy Jeo o Blog2 tdabiienfl) Bdan 05 ) Oled et g Ltad oo nST dpdiad

347255000 sl ) 43l Y) pshall 31iy IS UL 83,1 aliadl SISpE e LS lys— Slewill i) A1 AylsY) Sl ald” s L]
1955720107 31,20 el 2350251 pshall sls,

A0-39 5 sl o el Ol 52

.9209’2013‘;5\;,.’;;1;}4\’;,”@\ Tnelr o)) duale)l sl 2JS e ol Sl gt eVend W1 2 Tlot gy Al JLs?

7



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

iUl Baidl ma ol i Bsioll B5lsl pLol s a5 miedl (3 Wty Jsle ICas ol Jo 2deadl Ao
3 3 s 3 Al aley B bossle wndd) 58 Slawgll a8 Y1 ly @ SO BN e g s IS
Slawgll Jan of & ) Clasd olledd Bl den gl sl Sodm LS o el e Laled ol
2 ol Slnge 3 Lrlas) o OB e 5,2
JUI el ) LRTy aggder an JI Clal
QU el sl 38y psgde (1) G bl s 3
JUV gy gudl asgda: JgY ¢ 4

28 Rols Sl plisanl Ll Sl Je SLolYl wogy bl of e ple K 5l Cm
Jeindl plogl Jom Dlol¥) polas 3 LA gl ol Ogpll ads ey &) adanll 545 QWb il dae ol
3.11

] e Bang B Leadld M n Lhites A08) mop g8 dgle g QW L gl alee U

DA 3 Sles (3 Rl ade dms ) e 2 Ales aaiaclierly B Al s Ylg Layfanad
SIS jom gl gedlgeadaidl ollead) plamaY Al OlblaYl pus 3 gl D e 2l Sepelaasidly
o Bl adoe ol b 5l daipelagy gt SIS Opds papts ) Gl Gl plosaY ks
5y AU S N5 e Ll a5 ) I ) Bl IV e el Bzl ol
QU gl gl R gl g 4

Wie o QU ey 3l Blee s U laicanlasV) o ladlly dakal) ol plazal QW el gl g
sl el ull) LAl el Y1 SEY B Y Sltge o s ] Sl 3 3 aedgn ok
QU el gl 2T 55 Ls g )l Oledblae OgpainadlpedslasV) oladl ohls) s 558 aal I sl
33 altally ole ISy
o)) Bl e B bl (3 B gl BJadlly 3L S 0 ] g s -

"Brigham and Gapenski1985;Innternational Financial Management.III. Dryden Press;Pp.880-881.

Bruno;et al;1987, Why Firms Fail Business Horizons,Mar./Apr.,pp49-57.

77,1997 01,8 15"ais¥1 Ll 2" ol 5,563

P 3 pierle 35T O0las By s (3 el Asliall ISl e aln10lll 2358 plisuinl IS e 52177 o)) (e det) an ale?
24 5o 05,31 a1 380 drals e

S BEN 5939 1eSIN Ll s Jgm usldl bl B et (b el plbsen) Blad "B cly 5 alaliy s (55l B
02,2009 st 28,27 oy’ 143488 520 anals”"gylsY)



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

gl 215 8 I BLRL e a3 eals —
kil Lz 8 A gall 350 Jans
Oliins )BT Cd5g SN BEN (3 1S il ealus —

5 Ll S Al AT o ai b olg) Bgp0 s e s ol Sy JUI gl 28T L
3 Aeld) deiad) Slel 2 Y1 3EY Gy Slgind) o O s0e 16 ) Al 1) 5l de gl Jsos Jlazb
S Blgbebuns sl ods alaglly 4 Al ol 1Sy slasYl e splas BT Lewd) of dsll tad 0¥V clgu
Slele 3sYOssIllcog el e Wstery 3l 25IGY S alazal Oglsy cplly 23LaBV) sl dazgll ladd) e
Ey Sblal grliac daSA
) S o akolally adlasl) lema 1wl S ol e BslasYl Al e 5l £aost wig eid) -
M bl ol )lazma Yl Cady a- L
UL ja wad nde o DLVl i LA BT Lo bl el £ 005l g galasal 35ad 090 3l 5T Ol —
gl b o e sle 28 by 5
doe Bl B 3 R sl EY ()90 Bt Wl Y1 SEY Wl sl g s i 310Y) -
S Lo Lo sLad¥l (3 Abolall Sloshl e 60 Liziby ool o S S g g0 ll s 128 20 SKH) Sl —
L4zl
Sl gl Al BJU S8 3305 (3 58 Aggans b OF o Lol i el 5dl SUL) garle plocal Wl —
1.2\53\.,4:531\
g 5ol ALl Slulyll: gl Coudd
3 b 3 4 s#b ole By Jlly dols dda gl QW JELE) s Coerol U dl gl jLael
cobal il an Jo led gl g adlisd) wlahdll e 1083 Lgeblas cd i Wl sLasY)
Ay 01 Bl Lot J 981 el

QU g i s goge cble Gl Ayl Slalll ool (bl s 3 gl

Spanall Sluwgoll U1 gadl gl) 398 sly gl "015(2016) 293 Flo 2l 01
2 "y 15k dagdly

Sl @ bl Jom bl SN ¢ gl J) jasesdl o B5LaBY bl G S B 00 Dlginy @0 3L T 0l%, Cayyad!
07 2 ks =g amal’ 2012, 05T22-2175,50258Y)

2016, s A1 Ao sbly Bpnal) Sl sald U1 aedly gl 2358 5y Al " J2d L2

9



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

hge 13 0 5550 i dawgdlly sraall Slawsll 3 QU 2l gl #308 cly ) el ol cdus
A ) e )l ozl dily dade 3Ll Biate i Lot 5l dlagieg Sk
gl Joo gl il
JE el JUT oy g dassitns 2 23 Lol e s (03) &35 0 00K QW guall 2306 el —
S st Jlat ) S8 b Ogullle (E1)J et St Jf 0ot JL1(S2) Jso¥1 J1a)
AWl adas B3 uh gy gt or Dlyiee (04) el 45 QU ol 5l e 3l 35l
g2rd QU gl gl Olgey (2017)ud5 dsls o I&OW 1 we Ble ps aals -02
il I (Siamed! Juloud! plisunly Ll 4¥s slal o) pladll § Akl Sl
1."(2014-2009)
—2009) o suzell 37l a5 e AYs dsbiall Slasld jaad QU mdl gl an)s ) didl Bl sda cdus
sl e W sl 58 Jem jemas I AISY1 e 2 Y) Gus adl od) Oglid plasal (2014
ezsl Ay Ragls Bl B iy Binte (e Lgte Dlnnge (03) @M 0 2580 dradeislial) lodl) xn
Al ol age dle anl )
g Joogih) il 2y

s 5l U izl ol asl) (08) 2l o adle it (04) ary)l Sls O anl ) s 0 Wog —
WUl ply Gl J) sl st ggad I ot dgludt aguad-t J) Bgladt Jpoll @ g sl
¢y Jgo¥l ) Aol
gyl Sl gl By o) U 0 (SE00100 s it s 3Jle sl 339 pasiand) gdged) il -
G JdW gy )" Olgm (2018)3100 det T 38 (01553 IWb) cwss 9luns alps —03
2" " Bl denwe Ul duslyd 3LasBl ise gas Lo
Slowdll o A8 agas Fnnie B " Baadl e 3 JW a2l ) Ad) Bl ods Cua
Blee o el AU UL e QU ol sl send m3sdy OLdl 358 Gkt I e dlanlly Bl
2016 412012 r szl il sl |2 dwgold sl bl Jgitry

sl I (radl ol plasiial Bls 2 2Yp plall ol pladll (8 abalad) Sl Jand QW 23" g 2els ol Ol ae L ot
"(2014-2009)

(2018)" o " iemnl s gn Wl s> Bpla) Hagas Bnge 3 I el 5l Olsingc 3 et Ty (o553 L) rse g5lens?

10



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

gl Jeo sl G_:u\ RN

aled) I stadly Sl Yy alglal) Agarlge (3 el Baslis ) QW1 50l Ctgi—
(1> o C35a 0SS Bl arlyy JDas ga U 2adli—

AW ) e 25 I e U ) e S5 QW el gal) 25U B s
" aaadl G OF e 2L
Al Slgi meis 3 3l Sl

JUI b ol G BIU) ) 535" 015in(2018) FLb albl 3&eudl et g p00.3201,5 —04

o2 Lehio Ol £38 OF Y 2l ll Sl Jan (3 ld) il i Mo

1(2014-2009 3581 S iy 131 ilawgibls 8 pinal) Slawih! oo dns o Lidlas Lal)3)

NSy Sl sl an gunl) Lgalisiznl S gy 2 3168 e 3Lzl AW ol n Ao il 2l s gl
7358 sWLAFD (gradl ol Lol CGgall slas Y1 sl plaszal & Ay Aedidly Lo 320l Cp gadl
£ pgciocke Uy Binte Bge 22ausiny Spro (g BewsaDd o WS R e U b sl ey
[(2014-2009) e 5ozl 3780 2l dia) aJW cond) Oluzs!

1) Jeo gl bl am

5 2V A Wy ) gy el gl G el e B ie 218 Jol e Oltdle Ot il -
o B3l 2y oo LV Al e 3] (D3) ot dle) d) 3 Jso) aedy (P2) J501 i) J) o)
AW hn gl Sl 58 sla o e g8 B Al W A58 R e adnadly lema) LeliST Sy e
gl 515 sazal) figadl) Olals oS8 LS B 0 o b5 Lo g

T alwsal” Olgm (2019) qwge op JWS 30 & byt we iars il -05
G oyl Clawwglt e dddas dulys) GsledY) Slewield QU el 3:SHERROD
2 "(dg 013 deoy g

o 2obaBYl Ola gl LI A8 e i panl B ) lasly &LE ey aLdl ) aeed) B0l oda s
ol LLSHERROD 544 ks ¢ e QU L)l (oalid 23 1) e eondly QW Jedll 5
2016-2013 aid lagl) b 2 SULY e Islazsl Slsge plsachamr gy, " aoysd) (3 domyl)

Bl o 2 2 gl Spiaall Slol) r dine e By lys) QU il gl 3 AW ) 55" O1pin(2018) sk plhis & el e 55051
."(2014-2009
Slngll e auiodad 2u))3) 23LasV) Slewsell JW (el sl SHERROD £34¢ plasaat” Olgins (2019) ase o0 LS5 T & b ol de inr 52

L (a A a3yl

11



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

(@) Jo sl doeadl

Ay o oSy abanadl ofLa) Sy Ledll gl 3wl el & gl 3 of e el oy
gl 2
JU gdl o O LSy by " Olga (2020) 5508 Al we 3. b 1) -06
(e ¥ OISH21 0 B Wl lys) IS,
Sl i JW et SASal 3 QW el Je olSad A olule T el ] auhl sds s
sualin/5 Jrg Lg2017 52013 g (mbe sl 3l 3 Cibaw 2Ys 2t ieles 352 150 aslh
polall sl Al meby DM e Gl gl SV Cglll sl Lkl /i
(21 JasY)SPSSaslaz )
1) Jeo gl bl am
i by Y1 ol ) rate cm hadlly (oY) ASUL il SR 2SSl )t ans -
(708 aMEl Dol IS 2 §l] Ll s —
(SISl QU ) s ) 3l g T o Y -
s Altman 234 alseal” Ol (2021) £330 Splai &I udy (¥l et 2l -07
20 915 doyg & el dslanall Slewsgedd W el 31 & Springate
3 Jlemab A oy @ dmal) dslia)) Slawsll @ QW adl s BISG) Bak du) ) sda 303
i) o slzeVU by cpliss dugy.l . Ol dlhee Bge o opmdsadl gukes ¢oSpringate ;Altman
- Sl gl o d LI
g ol

Al 2 Slawsall ande o QW gy gl (3 ol 3l OF UL 2l clos
T3¢ o sl JW aady 3l Olpn (2021) pule Chwp8ale oul auls -08
3.1(2019-2015)55dl 13 duoypr & Aoyl Olonwil) o Gidodes dulys: g Taffler

S 35 SISEN e e Al dnls) WSl W ) e wlSa) aaSi ol 5 Ol (2020) a8 0 w5 b1

a3 Bl Bebiall wlewgall QW tell g (3 Springate s Altman 356 slasaat” Olgiey (2021) (6395 35la5 & LI iy oY) das?
S

A oy 3 Bl olewdll e aiidas auls: gWTaftler £34¢ Je staae¥l QW1 il 52" Olgins (2021) il G & 3l (ol
."(2019-2015)3a

12



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

55 it W g Wl O ) ol O e QW a3l pge B ] bl sds i
wlewll e b g Taftler T35 el @ adeg B e aty oy Wi il gl 5,030 13 3L
w88 3sed) M O ] 2uhll) ods oy, (2019-2015) cole azd) 37l 21 31,30 51 4oy 3 Byl
AUl gl (3 gl Al 3i2 e ik Cano blE ae dla e od il Jegcisde S0y bl sl
@) S gt il gam

Gy dezenis Bibilly 1AL sl "las” mes JsTaffler1982 T35 Gy i ke famll psledi-
I Lgadlsd) AW Slaglall me

3l o o el dge e 35S akail el "Jes” e OF 44 ptengall U o) B)lie die -
(o lozia V) 3yl3fy 3ylgall ddl pend alaby JUI c15Y)

STty il jenid) a W oy W e 6 gV dge L (3 Bagee il 2019 a5 -
(a0 5yl Lgiidy Waol (Sytan (3 Loy Lol LasY Eom L)

iwlys— QU Jady 3 (Sherood) #3s¢ aluswal” Olgmy (2021) 3500 Shpe 2> —09
L AW G1ysB b Bgw 3 oyl &0 puall Solu bl s idides

Gy @ Bl 3l bl QU ety gl Ae(Sherood) #3546 5,08 Je Gl ) 2yl s Sud
SY B ] iopme Slenged ] s Bpas Dl 2 B Sl e ¢ e I B s
(2020-2019) s sl (3 Ll an ) ikl (3 by ol 3adh

@) Jeo gl bl am

568 adey AL (52T B b Slege ) 80l bt Cinas Jo 36 xe(Sherood) #34¢ of ) cloy
$070.83Uat) aus s 13 2JW GB1eD lad Boww 3 dmylll 232l Slasll e bl |6 48

Jedl ol e enSl daasd) QW adll sl 23U ek L Sy Slahll ST 89,0 Byl ol
Olpora¥l e 08,6 (oly gl L3 el wlawsll 3 (U

z3s8 plswal Olsin (2022) &) o @3B et & Ogr plll B o ST a)s -10

2O iyly oS35S 39058 55 Bl Aatya— LU el guall (Altman Z2)

VUG s B (3 ol Bl Dbt e Bkdar auls— QW Leill seal) (Sherood) z3s¢ plascal” Ol (2021) 35,0 Syt
oty oSS e 5 al auls— QU sl gl (Altman Z2) £54¢ slasent” Ol (2022) 1 Gies oW1 dee & Sps )l B o 5T

Vol

13



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

Sl s SS9 jaisS 5580 QW pdl sl Je R z3s8 58 e Ol ] auhll oda i
Alaend) el AW W0 e Byl SbLy wa &S (3 Adien oSNy 250 iSIY) Slgand) Aol pllas (3 el
(2019-2010) 2w 35 I bl ()londl ol wBsn e
) Jeogi) il
o Binin (55 Sl o)) S Bl WE ey iV dilaie oy oSS ST iS ) QW i ol
oLl 344
QU el e (228 dad) bl o Sl Gy saeed) (3 88 Rt 8,8 bl Oleall 2356 O -
T Y1 AL byl gl el
Financial Ratio,Discriminant "os~Edwward I Altmani.>-1
Analysis and the prediction of corporate Bankruptcy',the

Journal of finance, vol .23 No 4.the American finance

association,United States of America,Sep1968.!

o k2 Aege2 0 086 ol 3sd sl QU el gl Jg 3 Ry 558 sl U 1968 s 5pad) oLl as il
15500 0 5550 s el Ol 6B o ((Saadl ol say Sl Badane gl Y1 CILY) asT e blaze) U )
¢ S a0 Bl s e sems ) Rl sy (e pb SV Cradly e Ldai)iopsd) & e 2S00 Ao
.éuw Sl gl

1) Jeo gl il

P gl e aalys I3 e oLl et -

Z score= 0.012X,+0.014X,+0.033X;+0.006X ,+0 999X,

o

JsoV Al ) el JW ) 2 X

e dla) ) smsdt - 25: X

e ) ) oally i) 13 -1 2 X

e Qe dL W G e adend) 2l 2 Xy

Financial Ratio,Discriminant Analysis and the prediction of corporate Bankruptcy",the "!Edwward 1. Altman

Journal of finance, vol .23,No 4.the American finance association, United States of America,Sep1968.

14



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

JeoV Al ) ol 2 X5

.(Lc I&}AZ

el 8 saly 120950 QU1 2l gl e 0Ll 2358 S

Predicting "0\.:.Coleen C.Pantalone and Marjorie B Platt a.,.-2

Failure of Savings and Loan Associations"!

Bdie pbg 2dall 280V el (el atd g Al lpad) 2051987 ais 500l an)ll oda ol
1984-1983 sl P ohie 52 622265 o130 1580 2e o gmmsl) U2V Ol Gl

el sl

¢ OlasY) bl Jledll pe -
G blsdi-
¢l BB Al pie—

Francois van der Colft & Frans il y3—3
PREDICTING FINANCIAL DISTRESS USING "u:s Vermaak
FINANCIAL AND NON - FINANCIAL VARIABLES?

s o B B ladly 2 b ol e ey s 7358 plisaal QST L o Aulll ods Jol
F o B et fbais AW Sl e sz 2368 plisunl e 2l A aBLaIL sal) 35 ST 2348
Sba=¥ Cramer s V las plasanl lsgiastd oisell De la Rey K-Score a3y #350d) Les)
B s ) 53] o kel o2 ik BYe sy ) 1y @by SICramer s Vi o4 bl i,
Al oda e,

) Josh el

sl 8 e (3 AW o) & WU e lpad) iz éLA‘ (el e 392 J CTL:.U asledl 5 ) pis—

as al) AU aslaly

Predicting Failure of Savings and Loan Associations™"*Coleen C.Pantalone and Marjorie B.Platt

PREDICTING FINANCIAL DISTRESS USING FINANCIAL AND "Francois van der Colff & Frans Vermaak,
NON — FINANCIAL VARIABLES

15



Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

(elall Yz o Y L Akl 3aed) Bods LY RIS 18 Hgh WMo 39y e 8390l WY1
osmli-Jen Ko & Edward ] Blocher&P.Paul Lin  wi.,s -4

Prediction of Corporate Financial Distress An Application of "

the Composite Rule Induction System"!

SISl (3 ohaall OleoY dandll dolsgdlbls ISl Lis Jo Al alasV) Cilsall Of ) dul i coas
Ldond 3 b sl2] 0B ULy ale 3 0L e ST @3Sl QW ol 0SS el s 1 alad) g ladll asilld
Ry Sbladl g oplilly patteal) 808 88 s Wlas oo ga (S By 31 3 sl W L)
bl Ol e
el o g
o) e I el gl 3 eyl gl 2300l Jo 0Bz naal) 2wy ks CRIS e SS701 ) )yl oy
i) (3 el 2inad) aelsdl) OF 330 wzes CRIS 0F Yo as 4] e Bvaall 2wyl CRIS o 876051 0T e
el
Prediction power of "uiu», Anika Bouwmeester(1501712)iu1,5-5

accounting-based bankruptcy prediction models Evidence from

Dutch and Belgian public and large private firms"?

obdl @ Al e asW YL sl Sl sl a alhall eds cls
sl 23U Jezs, aSionldly Badsb) 3,801 2oy Wbl SUS(1984) S somnnn(1980) 05 dsl5(1983)
Sl el dils 3 Baliad) Gl plasuanl baysh g At ©lpanaS” 2dli 2l s e ods YL
3L elsl o g AV e Godn gl 3Ll AT OIS oylas) g ) e gearglll EYlg coadd
o5 sl 1109201542012 45201041 2007 50 a0l clamDa mo it ) e plbszals BN

2019 1120160 2l o>

Al st il

Prediction of Corporate Financial Distress An Application of the " (!Li-Jen Ko & Edward J.Blocher&P Paul Lin
Composite Rule Induction System"

Prediction power of accounting-based bankruptcy prediction models Evidence ".2Anika Bouwmeester(1501712)

from Dutch and Belgian public and large private firms"

16



(Alad) el gt Aadadailly 4l cludy) S Juadl)
SAs(1984) Spmunisc(1980)05dsflye(1983)0Ll 236 of 1) awbdl clog-

—indill e el 099.58099.72:100.00 45 ad o) 2%38.039%47.89.9%32.39C
e Sty il ISl
5¢(1980)05dsf5e(1983)0Ledl 2 gl 236 o adla] Vs o3 B3 Jo el o U=

¢ dlaY1 Yl ¢ canplesl) s Ylgesnadl fadl Ll 9 wldll sLasY) B s (1984) Sosms

éo%&\u@rw&g}cj’éf@’ﬁ#

AL Slalylly LI Ayl g BVas-Y1 axgf:(01) 03y Jgud!

Ayl € g2 58 ALl Sl ll) BB S Cullal

tk b ey 1Ll Sl Lo e = e

A1 Sl A Lty Byl ols

Al g e Gndl Slabhll o ciia | ol (e Cpad) ) AW Al cdas Cu o

MY Oy 3V o) plasizal QU | QW el gl delas g s 5y 2 IReY
o BL] Ay (e el sl [ W g i) 4 B @ e QW el f
e skl Jo ) | 5l s wlans @) ol (6T el e 5,08
o) el Uslan ) Jyosh 5 JUI el
- head) (el el plasenly

sty Ak Slpaze lalll el L e Lawlys cdals o

Jimie pil g 8l SISTEN Ay s 3l S a)- ows

RETEATIES T WO e pall OIS adI- Sl et

coleledl Caliz oy da Ll olulhll ce gl

¢ QUL Pl A JU il i

L oledd t\h& L";C—‘.;..AS\

igrge Bfleie e Je oluhll Gl o8]
1oty calalall b iane pally 8 el IS) L

Ol all e ddlgie dae e a3 U5
03,V iyg (3 iyl 5t il 3 il
10 wa) o O Com ¢ Ayl |2 (Olas)

ULy

EUPO E X - CURDON [ WS U SV P S é

O&l\&gw

17




(Alad) el gt Aadadailly 4l cludy) S Juadl)

clezsl o (2022 1) 1980) 0 oyt | 3 iomptll clS_21 e 2a) 2024/2023 Slejlly

bl layer e dpdall iUl ST (Oks) 0391 ayy

AL byl e sl pdlall slus) e el

: Jeadll LM

18




Alall ity Gl Auddail]g 403 clusy) S Juadl)

@ aibs & Op Ul Calis) lanly ballaas s W tedl woalin OF W st JoY1 fuaill Lizlys IS
Cf‘bﬁ’j Ladil HL&.U | Legageiims dye) 378 (3 o dwie (3 S0l ol o @;@jﬁt_) r& o dale s
Ul (3 sl Dbl D0 Lo 5 oBUY1 3 gl s sag VT oty LB 3 s LSS U1 el 355
Lol (59l oo At QU1 ) OF IS 3y ate 5 (5,300 8 5 5300 &lsoc Rl DLl ) adlee O]
sV e e g dnisall S gl 13 Lememenas [T 0 150
e o5 Bl Gan JalSIL sl 36 89,20l an Yl (3 sl Ladll M Y5 e @ i LS
ol 2slas¥l 2l e ColS slow Bpbes Ble BT &) ey DB AT ) Rnge o W el g ol e D

j«‘x:j\ O gl uqu&)J Lo b 9 ol Z\M\)J VJb:J odude Jﬂ"‘“jj \}\,\f L“é} S g_,JJa.:g Y] 9 %&L«J}-Y\

19



du)pa SGEN Juaddl
S

L 4



Al ity 5550 Al A S Juadl)

Al Slehll Gk e ) LSy U el ke 3 lad) alall ) JeVI Ladll (3 U3 s O day
HEY - Sl Gl giles e L) U] fed) s (3 8 asclnad ) g 3038 daled) AW g 2slasy) 42 bedl 4
dgb plsaal QW el gl e W bl a do ) AW ol a5 5,08 jlas) (o el o ket
AU ALl 5 AL Slehal) wils o 1)Uy sk sglas skl plisial by dad) (Gaedl Lo

2 e U il L I3 e Wals 2yl 1Ja] e alrYl a2 5 anhld bl ol 3 ST 3 el
Lot QW 2l gl g el e el ol e WLl 3R L g detsid) Sladll 5 Al die
B g AV 38 L) g bl s Lge Sl g e JDs e IS 5 AN S Baels 3 ealey

o ) ed) s L S ol dls ) Yoo

Ayl G Aadseind) OV9s¥1g Ay lalt: Jo¥ Eodi—

NgaiBlg ) o, W) Lmhi—

22



(Al inilly 5 At L) P W

Al gl Badsenll OgsY) g Ay et JoY1 Con
Aty )y bo: J oY1 el
syl digs g cc&}:dfﬂ‘ g4

3..»\).\5‘ t«xﬁ‘ﬂji
Slelladl) U7 o ST clis) @ o iU B (Olas) 03,1 Bonn Zorptld SUSTEN o Ahll) maz 085
faeis 3572 232 20l ezt A2l Sy G Slelbdll sda Slaad) plad g LW pladlicacliall gladiadgl)

W Jaad) (3 i g O wleld)l e

oyl pos penndts J26:(02) o3y Joulr

WSl dus g \ladl! o2
56 asliall 01
112 JU 02
64 olaad 03
232 g 305!

03,31 jale adge o 1laxsl swdllall slus] e ybuall
Ayl s Ll

2 OS2 3 oY1 Caall ot rdie (] Anhll Bae e & S Byl pas e Rl e et £

Sl Ol G Canal) g 8 el

1555 05 gloll spane il SISaN sae dhgeullll mext 0 358 223 6 a2 n Stane il SISEN Ll ¢

i) lellad)l gy mgd) pe Wi eI O 2ot
t ke g ) ules 3bg S3g Al mas e Biene 1S3 05 jLas) @ LS

23



) it gl Adda A P W

e Sl 38k I i 335 i @) oS o bl
sl JU oo ST el adl 75 B les He B oS-
] o N oleladll 5 e WSy Sl sae o s e LU Joddl s peg

T WIINH SR RCACYR ALK JINPRE

g \adl! ! ool eyl g5 o2
olead) MEIN Sl Lo oY) 3,21 3 inte 01
asliall DADI SPRURSIN Bimte pé 02
I UBSI SEYI ey 3 inte 03
aJU) MEET Sl Spnke ns 04
aslua)) NATP RESPRVIE N 3 inte 05
olaad) PEDC NUPLUAFN [y 3imte pé 06
CHPREN AEIV @) 3,2 3 imte 07
Lz
sl AALU 25l JIT 5iaze pé 08
W CABK (Oles) 3,81 2o RN 09
aslual) JRCD 153,91 1, ial) 3t pb 10

WL By (Oles) 03y duoyp aBge J 13k Ul slus) et junall

2024/04/24 #k

24



) it gl Adda A P W

AT o gl

oo ol Y Wi 5 Ul Lede 2imanll BLIGEN 5 1838y 57201 0 gl SlgsY1 e ) ol 3l i

Pk b Lede Can OB e el ) L (S8 3 QW ol ol

o U S8 e Lo g0 alasW) sl g UL G oML A el st AW ) (0
AW L e ol apslasW sy Lald shof il 2l 1 s gl il a s 653 paliall

2B ¢ sl AasBeaW all) I SIsd g e ST o i c days B WL W) ) iy S LS
AW 9l a6 T assaz oy o BIW S0l sgdl e degat of o a3 Be gase(( Rid) i)
8l il e il e ) 3 Y 13 sl ol 0S5 tcinn gl

oo e s A b 5 Biogs M g el 3lat dBelslan o 2 A S e Gl AU )l e ) g
? (gl 2l J1ged) By Calesl dnsll Jiof 8 b o5 of sl 3 b

oo ez ) Lo Joldc ol (0 dega duls o jatiin 14

el ) 3 W ) s 1) g @) ) ssnz s Liquidityratiosd g cow—1
L Jor Y1 5pead BLLIL Bl (8 Bnngll 805 (sbe 2 83le e sy 3leatV) U il pisnns e

oo ol L s playl jade apall el fead e 2L 5I( Slandl o) Bslell 2 Sl IS e Blimeza V)

e Bslia) ale 3t Jlas 35mg OGYL O70) 5 Useedl a8 Lls gite dy)lins ded 52y Cnil

Slobl plasczal 3 oleg 2l Al s bladl i 50 Preformanceratiosblid) iwi—2

S(PIUFIE

il QJ\j,U f\w\ L} AJ;LSLS.LA J“-’Ej r}&;\ 9 JW‘Y\ SJ‘JL L} Z‘\ijl\ C\; S mﬁ;ﬁ g_,v.w‘.“ oda (’aw

Ul a 50 Y S5 3 s W) 070 Ll 1 e ladl s OF 6T Jpo¥ sl

A6 2194561 08 taslr ol G5 Gised Dotk 39 jaad (U Loeill (3 B5glar) o 35T
digpeof...2021/2020 2l gttt ol 2l dgmge QU1 gl 3 2
e g ol pates Eo U sl e 21437 /0lasy — 22016/ s 30 2SloY) a3 3)nd) 2SS Lsad) 5 Gl il (3 e le 3503

TV IRV PRt i I PN 3|

373600 20030391 —0les ¢ pisdl 5 o2l By jlse Jp¥1 dadall ¢ LoV QU1 Lol (3 apad) Sl das st

25



) it gl Adda A P W

5 Dbl 5l g £yl Jlosl i s 3 ol sl o Profitabilityratios a4 ) -3
Ll 3IY e sl LN o) 2l

B g Jeo W) e ) g0 a1 e i g0 )l pals B e LY A5 e 808 odd pisns a
Ll a2y geopdlidl o> s

oyl cazad o AU G5V By (3 sl sl 5 (3 pases:Market ratios §gdt -4
3 ) 55 o Sloglas Jsd il oda 065 g0 a2t ) g AJW bl e Wgnl: e I il 51T s LY
2 ol el sl e

B e raie Aol WU iyl st g W s Struting ratios US4 dei—5
B N R Y e L S o
skl psban JW Wy 108 s e oY1 8peadsl Ashall elgwr 2JUI 31l 3lian £ 52 @ ok QU ISCAC
SOW ) Sl Gy ) BLoYy L Y abb

Ll l) Sleld) 305 (3 Lt e e S LWall 50Y1 Llenes: R€turn ratiosisgs L dwi—6
RUR W) L} M;L\ 5)..6 é.@ uw’ﬁb QM u.g'ud\ d)“ﬂ"d\j JJA.:;‘ML\ .,\.:A? ch\}L}l\ J)\jl\ (\.Xz:.w\ é G;\.Afj LA

. Mlgd jcubjjﬂ\cab\j‘ﬂY\

: ﬁa.w\j; Olalad) oda Lloss Qgi.j

L JlsY o5 oo B b Ogjell el Sblas Jgdr -

lkes 5 e gl g R gl oo Jad gl A gl 5] Al g allad (s Bl a5aS ALl Adl-
Feo Dbyl vk SNV st Led 6 Y g Batall Bl el Gl OMesY L) Al

Jesedd pll Lisad) plisiid G of 23 os(AW 23)) 255ll oo se: Debt ratios asglt de—7

1.J}¢Q\ ks

080 ¢ 1 ply conlas ¢ ot iae g S W L
105 000531 Slasc misly bl alel) (61 s 3158 AT oadl 5 OBk condl e QU1 Lkosidl 5 Julmt?

2024 515 uad ATl a1 dnle Olug sgme 5553 degdas JW L
37_36,0¢ 2003 05,51- leec 2l s ¢ glas¥i g JW o) (3 a5ad Sy

26



) it gl Adda A P W

Bgliag dedsuindl S padt g (04):03) Jgid!

huall Jgde L) 24 chuall

b5 g o) g 5l ) Sl o 2 iy oW Jlal/ 5ol ) X1 S

Y s BLI s

ol Wlsal Lo aslazely s gl 205200 (6a (n5 iold) psadl Slax/ JissY! X2
Ay alSS Uy O3 B3l a1 J1seY1 OY
s gl 2z (e 2,2k .01 50.3 oy 3350

s Ulal 2olh 1) &)l 02 o Ul

S SH B2 e 13y Jod a il oy | ) ol gt o e 00 | X3

Agiliman) 5,6 8 bW abe Lo

o B o e Ay ) Wyl JeoVI jlae ik JsoV dlal] 2l 5 Jyeol L) X4

.M}L\ Olssorge L}L@"l

o B 8 e sp I gl e JeoY1 i i | Y1 akgh g/ W JyoY1 (Lo X5

. M}L\ Olssorge L}L@"l

sl s LalSy o)) fygarl) A gl slazel Bl s ol Jige/ 0gll Jlar) X6
B gy Sy ST Bl (3 el A8 oslj Al
ol 0l 065 OF ety 9B 03 sl s s sl

01 s 50,5550

Sl e Lehsf o ) Aglad) JooY) A ik dgll JsoVI/aghize pyas X7

NUPIRCIE- WK R PR

ods syl OF o S5 ) gl B Sy cUroblatt JW X8

20120 Ghale st 2l 20 suadic 07 Wl 1l 5 el Slalys 2l lle o152l 22, 5 bl s

27



Al a5t Lt Ao

bl dols g Ll dwsll oy e QL] 25 2l
gl Bl s o ST AL JIsad) 2 olS

P s

oY1 Jlan)f s

WL JOL R PN CRTCIVS B -0 R JURTUR WOk BN
B> Oled 33430 L opstall Ladl slls OIS 2o
o de a1 ST andloas 055 of 502 Vs
S o ST bl 0l femn OF 52 Y Y iV
il Ol Loy 0F 2

aold) JIgs] &glize pseas

X9

‘.,'al;"d\ Juadl)

3 Pl Sdog Olres Lo qu,a M‘ C;JJ\ J:J:‘
Alal Gl 0SS

Iaze ) aglall aagr-d\/@

X10

it (3 sl Sl 2L (s Bl 0dn gl
0 JB O ety Wlsdlly Sl 15 U
Wlgilly )l s ey 3230

Jysﬁ' L;Ls\\/ Llsdlly dypall |3 S

X11

o3 o Bl Lol (e ARESI 2515d)) ms (05

Jusd

Jles W 23,/ A fisadhh s 3,03

X12

it Jo 805 ey g ) B sl bl e

sl 895 e 3 (.»LM; Seilg

Lilall oladl/ Mz =

X13

ik

RM}LL: \)ﬂ).a:.!\ dwlw {..::EJJ f:»}SZ\MJ\ oda plSed
ﬂ)’\ﬁ) U}@Jll' M é}\ Sj.b‘a':l\ :ta-Jé mﬁﬂjc

AL bl W2 (3 s 81 Bl o 31

Ol Jso W) e [l

X14

i Jo Uge AT All Jgool 5,05 (o )25
ololw .»\.g.bf: &)bﬂ’ REE) Eo:1) LS L&ﬁbw s

WO U - R EN PR FPVE |

Ol Jlarl/ag b J50Y)

X15

Iu')Li» K.S):.w J;s“ Jjﬂpiw s N w’ oda )
oS8 @) Ol ke B me (sTeiensll Ogs Lol

Aylr b JeeYl b s ik

Osed) /b jdt J50Y)

X16

ool OF hakg Letls 58 B tl) Sl By Ja
DPap A e Sadl aBilee L) $lsy2 1 cule

Ol lar/asld) J1saY)

X17

bR

28



Al a5t Lt Ao

‘.,'al;"d\ Juadl)

Bygi s OBY AP e Gl 58 ke s QQ‘ RERUY AR RTRE X18
alshlly 1=V spadll Bgs pud alaid) aasl e
A=Y

Gsi Al e ok G W B 55e e Slslleol) I/ ppldl 35a X19

Goi dai L 352N ey Whsllall g gast bl
O RV P VIV IWAY

ST F L) o i o QU U 55 s Sgrgll ¢ 23 - L) X20
Loz slald c!\.l\ sk L,éj‘ﬁ CHEYES s ]
afj.:l«.“ C)\Jf-}ﬁ L@.A.uj L“éj' Gl e w\ oda d}"jj

Lede el CL,)SM ) E
L) Lt (3 5N Jpol ABLs Gl alan 2 JseW) Jlal/ adlall amz) X21 393 M
JsaVl 2llus (ste 30 ¢ BJU) B3gs L Lede sllas 2ol JlgaYI/adlall dmd) X22
LSy Lasylpe mor JSazal Jo dusll 5,05 Sba (5 Jues o3,/ 2Ll ae X23
Sl bl o B e aelusy el Lgniby o
Dladl ks ol
gl b e ade bl o ) Al sds s JLs o3, /3 3Lall domzd) X24
ol e s S
LSy Y1 528 Lol sl e Gl 5,05 (ng ) sadl) [ sas Ogs X25 U gt
RAJWIN B 1CUA S-Syt A e et g DS R K (R RPN ez
T8l Syl 85)ln W 35008 Dol o 0 a0 J= V1 523 Jso¥1 lal/0gs X26
spad Ol ass (3 gVl e ales U jlaal) (o
Al 3 ol ) g Ble] Al 3 ad) Sy =Y
.J)J)AM Cz.d\ dwlw 3
grand d oy ¢ o) JW ) B 8 o 308 Ose3fag 1 J gV X27

s ddois (3 Al S S 5 paT dry )

29



Al a5t Lt Ao

‘.,'al;"d\ Juadl)

‘ME.S\ LSJJJ 6&«

ol Ble e BLIE sl Je sl 5,08 s
Rodsnd) Jso W) of Bedaat U] b 09 23
o2 OF BT Jlazst Blis 0187 Juall s 515 LS

Lglamera) wie BLL Lol (3 & gana) G5

il uadl a0l Ll
e Dl 0sdl QL)

X28

IS gl Jgo W adar e deedl odn (2SS
J;fi il u\fu\g ¢ U}U&'L\ QL‘\}J.}“ o LA Sl

gl

X29

G L Slimias Joad Gigme Ll oda o8
b ylas O ST WY1 OSTIs] g die Y sSlaall
ol e eS8 Lo Bl (3 e g W)

Ay B 1) ehof Je & 2SS

acdy ARl Olemellt AL A

C)LJ}M\/RJ_J.&}.“

X30

Wy e JeoVI T lagamshl 5,05 (o dedl oda (8

hazall (s g

e szl )] S e

X31

Q‘})}jl‘ (‘“\J\"L:.vd\ &F LSTJ.L;} Lmﬂél‘ 5;\.559&55

REIUIRERNEREY

Ssgs g sat] Sladl Gl

X32

bLad

Ayl Jyol) plasizal 3 A58 5. US r )5 oy

L el 155y

i) Jeo Y/ laed) 3L

X33

) Ul o A7) S3lizul (ko iy a5l e
)l 0 ony) LalS ¢ Y ook wils o]
28 sV e DL s @ 5 Al Je s
plasaa) e J Y azasal) 2l Of LS alglad)
PN s 715 sy dgluze 18 oD el

Agadl e Jgo1 3l jlezmaNl ) a),

iyl Wl Jso) olad) Lo

X34

WY s Eom bl e 2 U e Jiee e
Msgecndledl Jo ~ L e Jane o el 2555
LUyl o 54 BlaVL oSyl olans ol3 G

= Qlofamad ~ L3

X35

Ggedl

30



(Al Sanlly Gl dfdas A A Juadl
colblamly 3ade -l S e aiiill
L Jom O S &) Slg] ol 1) i 2 Y e X36 ol
iy i o iy st LY
e Wl Lot e wlall 2adl W) o8 e e Slegpllly g fly 1,2 X37

aslall legally psully 12l

BLall doall/aslel

Adle Slwlysg c’\f u’l"' Slexs U Q}&JM! sl e )M‘

Lﬂ;ﬂy:\.&ww\ﬁwﬁkaM@J&GQ%M@\&LA\J}&\QWJMWM;

i Boacdl oW ot oF (of apedd) D101 a9 4 9 JssallFisher 2 by ges LB ells 5 aalys

52 ol e mze T oY s Foacd) eV adi of 5 3.84 e iy Of (g ol (3 gize of J1sY

2.71

D) Sl Jleazal bad Aulyl) diad 58 W sl 9 35 T s e Jsadl o Lo Lo

Lawlyd ggge 2 B @Y s cndl 25 (05):43) Jgur

Al o !

Jyel laffayb) J50V) X1 LIS
a5l Jlalfaoldl Jiged) X2
I3V g saz/ Jr V) Al O X3
JseW ) [ 3yl 5 Jsl X4
ol Jiged) [ O Ul X5
ghize Jgol [ Wglize pguas X6
aolh) JIseY [ dglize pgas X7

31




) it gl Adda A P W

s 43 [ ) Jsadl Lo 5,0 X8 FER]

sV dla) [ ot L) X9 Lldzwy)
Ol e [ 3yl 5 50V X10
Ol Jla) [ )l Js0V) X11
Ol e [ aols Jlsal X12

JseV) dlar) [ 23Lal el X13 593 M
ol el [ adlall dosd) X14
s o3, [ a3lall amd) X15

JseW dla) [ oY1 5008 0o X16 U gond!
o 3528 023 [ gyl J g X17
yie pgas/ Wolize Jsool X18

cxdl) Slde] eyl
Joboudl 3 Lol ©19a¥1g Ayl O ;3 Ll
Bl yld) Sl piza: JgY1 ¢ 30

A o olesaz(08) 1k Lo asjpncalle id 37 3wt (25l ol s bazsl Lzalys 3

(B gndl MOcJoL&J\ WOBCUM\ WO7‘%‘MY\ WO743¢§) WOJ\.&J) S MOZ"(:\?&?@,W«JOQ )
oo B (2022-2017) aslydll lgis sn o i in I o) 0is Olatt Liad a9 (557 cni02
Exel2007 7, e slezeWU ellsg (03,91) Oles 2 aompll) Sl gold W 3151

ol (3 Aedseindl Colga¥l: g & 40
2 923Gl L

32



) it gl Adda A P W

of Ol e el ells 5 wlegez 35331 G T aDixriminant Analysis (g Jlood) pisc,

Shee U] pgisnnas o O e gat (3 pgugas sdon bis @) Sl e 05 3 Lede skt olrs o s

el i ¥ ol of Wl misn 158 Ll S Gl slendly st of )y 155G O i

iy JW e Sl 3 QW 8S jebgc oW 0N e Sl il (3 kW) AW ) (adl Ll 855 a5
LoV Jan 3 Srmad) o)l o 1 el Bkes (3 Lgin sty 3570 il 3500 U Olegest] o WL

) (Sl Joloell

sde add ) 2ud G wlaY) AL 8 asgaz e 3l 4l (S pamed)  lolal) J':J"“j‘ ‘_%”»:yji
2 ine yallay kel UL o] ol el

3 IS agr Sjemed! ot Bl st

(R ) OB (el @ i) Al Sl Al Sl o feadl Gl veeas—1
cilind) Olanel) Gndl Olegast! o DY 15 Bg 3929 (so—2

) il Sl cp MY e a8 ST el ) aAlind) o) 143

izl Sl o3 e sl mld) il ol YU mM,:g—4

(B520) ApeniS ppnndid) B> (o B5—5

17 5220090 olee ¢ 240 Joly Jls ¢ 35 aa kel « SPSS aluseaty andd St oot ¢ Lz Y
159 o sl gopne byis 53527
bl (§ Gyl Alibpe sy )iasntly IS Oyl Y gt AVAI o el 3 (Sl Jeboesdly (3501 Joloed) lin) o ¢ Lo il 0™

37 P 2015 ¢ \g)}ﬂa ¢ @i Aral> ¢ 8)ginin j}éwm J.:J EE (‘}2.»}

33



Al ity 5550 Al A S Juadl)

SR B UEE IR W OV SIWC I WE SR P S RE
AW ild ) e
AW ) DLy @83l o gy pae 2
L) el i s pae 3
gyl el Gl 4
Lgridling il 2,0l Condl

Bohait elas sl o cMSPSSzaty plisinl dinadl Gradl lod) 2i b godas Gl s (3 J gl
Dol e hprel) ol (3 et S QW ndl s Lo GaaSU
el o Olpad) e degas 3,08 JLme
Jambda de Wilks:La>| ,Las

R dnys 3 U,
Balyldl gl 0 Jo¥) Cllal
Giod! Jokoudl dlys il 1 JoY1 g a0

RR WU O o E S NS S W g R U S [P WOC B WERTRCH VS S U ISR N e

o et ol 4] e ¢ Lo sy e e il o QU ) o mg Lo ) 28 W5 by o
thll) ek Gl e 1Y @5 13 SPSS26 sl Y1 bl pisns G lpie s
I el (3 2l Slaalelly Sl Bgias 1Koz el ¢ (0Lee) 03, Aoy o UL mpemsy Le3: Y
B Bl Ll o il wllusis o 5le g dnhlll 2 Slagld AU SIsa e G szl
sde ot s lol Lo (U gkl ) il Slpaze e Bitasl i e Excel2007 ot
Ot o) o n g Btal) Sl 5ol (39 Bt il sl (3 ea il L (g lalid)
L e
Joboel) 3 sl g2l e aSWL e &m SPSS26 ity JIEXCEI2007alsy o S oo Lio3i s
Al wlaluzal 1) Jsolly 02859 derkes ol sllos] Jof o Moy ot (5jeadl
QWS @ b 3lay i L
AR AV ren n 5T el VA Slgne (lame O L3 K-S st Jgas I35 ar g b, 200

a2 Yzl bos WLsc0.05 (sl (sl

S Gl et psley 230Vl aglallc 5jtie i ol)sSD Gy b1 200219743530 (§ dowld duslysc 131 § Bl 5l (5558 350 é)&:ﬂ
12252007,

34



Al ity 500 Al ) A Juad

D) Sga8 oy s gyl I ol ULy (3 838 03 Sgag e bty ol gl byl

gl Al o T sgasll s o3 w0 SPSS26 sl jd UL 2 3mie ¢ MAHALANOBIS

s gWlse 5118 gybes gy 0.001 VA (s5mmny 17 (6T (1= oliadt sae ) 0 3y die e 58 mjd
i b2

gy lll ol paald 0555 OF Y (ol gy dll) olaal) oy ot sutal alSCin 3y oo b2y ols:EIWN b st
Ay ¥ &l (G5 e BT VIF a2 je el ol aes of a5 Joadt s s b jaad) Lan oo alitns
Loadl JWbeetpadl o) saadl JECART

Lot ipmll p Sl Baadl S (ol cmesad) il Lty Olage I gl il Lyt ral 1 B
Jo Vo Ls gleie Cpesamell SRl o) Bghae sas £0 o)l s

Sl i J6(06) Jgudt esed) Ll e
Test de Box|,340 1 a5lasY) V) g Of LMy . BOXM ilnd) jlast Jair Ul
F Appr 302 aegeopmailnte cegedt 109 0.05 o 18T (1 0.583 (s5bus jLas)
ox.|’ el Jlaxil s LW g by al) ome aileg. 532 uilndl Ly
ddi1|1 Sread)

ddi2]192,00

0
Sig. [,583

t Sl o) S

G Joboedl (3 Al Ol ) dpusd Cpgglas Slla Jgud) s g ) (3 Al ool ol Q\A-\ Jaud
@ oty R gag Toasaey W) (3 dhlss] (254l oliazedd FRemMoOVE 20 2l G531 a5kl ol
3.84 o ST i 10h Fas cols i, o) (3 adssl 20 all RT Lzas | sty 5,591 55k

Sl Ot iz J2(07)J 93
Toléran| F pour
Pas ce éliminer
1 R1]1,000 9 968
Joedt ©15u42(08)J g3
Détermin
Y Rang | ant Log
R 1 -6,849
8 jimia 1 7,437
Intragroupes
group 1 7101
combinés




e;l..d\ el Gl Ad et Ay Lf'lﬂ\ Jadd)
ool o 3351 i e (09)Jpk
Tolérance F pour Entre les
Pas| Tolérance min. introduire F min groupes
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